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はじめに
韓国経済は、このところ元気がない。変調を釆たしており、危機論が拡大
している。2脱年の輸出は好調であったが、設備投資は活性化せず、その結
果消費も伸びなかった。消費は冷え切ったままと言うべきであろう。他のア
ジア諸国が鋸年の成長率見通しを上方修正する中で、韓国は下方修正するな
ど、逆方向に進んでいる。投資不振の一大要因として対中投資の急増がある
が、対中投資の活発化は輸出の牽引車であると同時に、国内的には製造業の
空洞化をもたらし、雇用問題を深刻化させている。韓国経済低迷の原因が国
内の構造要因にあることは明らかである。
本稿で何故韓国経済の現状を取り上げようと言うのか。アジアNIEsの一
月としてダイナミックな発展をして来た韓国経済であるが、1997年の「IMF
危機」で政府主導型開発政策の限界が露呈した。金大中政権は企業構造改革
等の経済改革を果敢に推進することで危機を一応乗り超えた。しかし韓国経
済は今また別な危機に直面している。
本稿では、先ず危機論が何故起ったのかその背景を探り、危機論の中心に
ある投資と消費の不振の原因を分析する。次に不況の中でも急増を遂げた輸
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出の牽引車である対中輸出とそれを支える対中投資の現状を見る。そして今
後の展望として、政府が打ち出そうとしている韓国版ニューディール政策の
内容、凍てつく消費の背景にある民心の動向に触れ、投資と消費の活性化の
ためには慮武鍍政権の政策転換が不可欠であることに触れたい。
1．危機論の拡大
1）引き金は“中国ショック”
現在（2004年末）の韓国経済の特徴を一言で言うならば、景気が急速に悪
くなっていて、危機論が経済界に止まらず、政府、与党内にまで拡大してい
ることであろう。
今回の危機論は、今に始まったものではない。半年以上前の4月末の“中
国ショック”が大きな引き金になっている。“中国ショック”は、4月末の
温家宝中国首相の過熱する中国経済に対する引き締め発言がきっかけとなっ
て起った。当時強まっていた米金利引上げ説や石抽価格の高騰に温家宝発言
が加勢し、株価の暴落がもたらされたのである。
これらの要因は、この間韓国経済を支えてきた唯一の要因である輸出に大
きな影響を与えるものと憂慮され、株価を大きく下げさせた。株価の暴落に
より、抑兆ウォン規模の資産喪失が一挙にもたらされた。昨年（03年）の
GDP規模が791兆ウォンであったから、資産喪失はGDPの11％に相当する
ことになる。株価の暴落は、冷え切っていた消費心理にさらなるダメージを
与え、3月の大統領弾劾決議による政治的混乱と相侯って、危機論を生んだ
のである。
慮武銀大統領は5月15日、憲法裁判所の弾劾決議棄却で職務に復帰した。
慮武鍍大統領は同日の演説で「今は危機ではない」と反論し、さらに同月27
日の延世大学の特別講義でも「経済危機論には同意しない。私がいる間は問
題ない」と強気の発言をした。
5月段階での政府の状況認識は、「IMF危機時のような状況になってこそ、
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危機と想定できる」というものであった（注1）。政府が強気であったのは、
内需（消費と投資）が不振であるにも拘らず、輸出が雑好調であったからで
ある。輸出は今年に入って毎月30％以上の伸びを続けていたのである。
とは言え、上述のような悪材料が続出したこともあり、韓国銀行は7月8
日、下半期の成長率見通しを当初の5．6％から5．0％へと下げた。しかし通年
の見通しは上半期の好調（見通し4．8％のところ、5．4％を実現）もあって、
当初見通しの5．2％は変更されなかった。しかし他の予測機関では、通年見
通しは軒並み下方修正されていた。例えば、LG経済研究所では5．6％から
5．0％へと修正されていたのである。
経済危機論が大きく出始めたのは、7月からであった。朴容最大韓商工会
議所会長や玄明官全経連副会長が相次いで苦言を呈した。財界のご意見番で
もある朴容最大韓商工会議所会長は22El、「韓国経済はアルゼンチンのよう
な危観反復塑経済の様相を呈している」とし、激しい落ち込みの可能性を示
唆し、「投資不振は高率の賃金上昇と不安な労使関係、各種の規制が原因で
ある」と指摘した。
玄明官全種連副会長も30日、「韓国号という飛行機は、二つのエンジンの
中、一つである内需が既に動きを停止しており、残りのエンジンである輸出
すらも米国の金利引上げ、中国の景気調整、原油価格上昇等の悪化があり、
黒雲が立ち込めている」とし、墜落の可能性を警告した。
その後事態は改善されることなく、頼みの輸出も伸びが鈍化し始めた。ち
なみに8月の輸出増加率は29．3％と、8ヶ月ぶりに30％を切った。8月に入
って、政府・与党内にも危機論が拡大し始めた。政府は財政支出の増大を決
め、韓国銀行も12日、1年3ヶ月ぶりにコール金利を0．25％下げ、3．5％と
史上最低水準にした。金利引下げについては、物価や土地役権を刺激すると
の憂慮が強くあったが、断行されたのである。
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2）ウォン高の登場
前述のように、この間消費や投資が不振な中で韓国経済を支えてきたのは
輸出であった。昨年（2003年）の経済成長率は3．1％であったが、部門別成
長寄与率を見ると、内需即ち消費と投資は1．8％（02年は57．3％）であった
のに対し、外需即ち輸出は98．2％（同42．7％）と、圧倒的であった。昨年の
韓国経済は輸出に全面的に依存していたのである。このような状況は、今年
に入ってからも変わっていない。それだけに、悪材料の続出による輸出鈍化
の動きは、韓国人にとって大きな脅威でもあった。
実際、8月に30％を切った輸出増加率は、9月には23．5％、10月には20．9
％と、大きく鈍化していった。そんな輸出にさらなる悪材料が登場したので
ある。それが、10月下旬からのウォン高であった。
ウォン高は、米国の双子の赤字、即ち財政赤字と貿易赤字の急増によるド
ル安が背景にある。そのため長期化する可能性が強い。韓国にとっては弱り
目に崇り昌であるが、如何ともし難い。ウォンの推移を見ると、10月27日に
1ドル＝1128．90ウォンで“4年ぶりの高ぎ’と報道された。その後ウォン
は多少の揺り戻しはあったものの上がり続け、11月15日には1ドル＝11（泊
ウォンを切り、12月6日には1鵬0．9ウォンにまで上昇した。その後ウォンの
対米レートは韓国銀行の介入もあって、下がり気味である。
とは言え、ウォン高は韓国企業にとって大きな負担と言うしかない。大韓
商工会議所の発表（11月8日）によると、1ドル＝11（刀ウォンを切ると、中
小企業の59．5％は経営が持ちこたえられなくなる。その数字は大企業の数字
である29．2％の倍でもある。現実のレートはそれよりはるかに上がっている
ので、企業の採算性は大きく悪化していると言うしかない。
3）‘‘視界ゼロ”状況に
韓国経済の混迷を端的に示すのが、韓国開発研究院（KDI）の「景気展望」
発表の延期であろう。政府のシンクタンクであるKD工は10月28日、定例の
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四半期ごとに出す「景気展望」の発表を見合わせた。直前の21日に憲法裁判
所による首都移転違憲判決が出たため、その及ぼす影響を「十分に検討でき
ない状態で、無理な判断は避けたい」としたのである。KDIの発表延期は、
表向き首都移転の違憲判決を理由としているが、それ以外にも上述の急激な
ウォン高の進行、高騰続ける原油価格、米大統領選挙（11月4日投票）の接
戦等、不確実な変数があったため、判断しにくかったものと見られる。
KDIによる「景気展望」発表の延期は、実は今回が初めてではない。前述
の「IMF危機」があった1997年第4四半期にも延期されたのである。それ
だけに、現在の経済状況が「IMF危梼」の時と同じかも知れないとの憶測
を生むことにもなった。r朝鮮日報jは10月30日の社説「韓国経済は“視界
ゼロ”に接近したのか」で、韓国経済の現状に対し強い憂慮を表明した。“視
界ゼロ”は、適切な表現でもあった。
2．何が問題か
1）逆方向に行く韓国経済
韓国経済の不振は、何処から来ているのであろうか。韓国経済の状況を考
察するに当たり、先ず、簡単に昨年までの主要経済指標を見ておきたい。表
1がそれである。GDP成長率は前年の7．0％から3．1％へと大きく減少して
いる。輸出（FO王3）は前年比19．3％増の高い伸び率を示してはいるが、消費
や投資が不振であったため、成長率は低くなっている。経常収支は123．21億
ドルと前年の倍の黒字を出し、消費者物価上昇率は99年以降下降傾向を辿っ
ていたが、3．4％と反転した。失業率も同様に3．4％に上昇している。
今年の韓国経済について、前述のように消費、投資は相変わらず不振で輸
出のみ好調を続けてきているが、危放論が5月に出始め、それが時間と共に
拡大している状況にある。ここで国際的に興味深いことは、米国の金利上昇、
原油価格の高騰等、悪材料が続出する中で、アジア各国の経済は好調なこと
である。アジア開発銀行（ADB）は9月22日、今年の各国の経済成長率を軒
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表1　主要経済指標
lt粉 7 1998 1999 2（〉∝） 2的 1 2（泊2 2∝氾
GDP 成 長 率　　　　　　 （％ ） 5．0 － 6．7 10．9 9．3 3．1 7．0 3．1
一 人 当 り GD P　　　　　 （ド ル ） 10，315 6．744 9．551 10．鋤 10，162 11，493 ユ2．朗 6
設 備 投 資 増 加 率　　　　　 （％ ） － 21．2 3．7 11．4 － 1．8 7．5 1．5
民 間 消 費 増 加 率　　　　　 （％ ） － 10．1 9．4 8．1 4．畠 7．9 － 1．4
輸 出 （F OB ）　　　 （1∝ 〉万 ド ル ） 136，1朗 132．313 143．685 172，268 150．439 152．471 193．817
輸 出 増 加 率　　　　　　　 （％ ） 5．0 － 2．8 8．6 19．9 － 12．7 8．0 19．3
輸 入 （C IF）　　　　 （100万 ド ル ） 144，616 93，282 119．752 160．481 141．098 152，126 178，827
輸 入 増 加 率　　　　　　　 （％ ） － 3．8 － 35．5 28．4 34．0 － 12．1 7．8 17，6
磋 常 収 支　　　　　　 （1（氾 万 ド ル ） － 8，品 7 40，371 加 ，522 12．251 8，033 5，301 12，321
対 米 ド ル レ ー ト （年 平 均 ） （ウ ォ ン ） 1，415．2 1，207．8 1，145．4 1，259．7 1．326．1 1．2∝ ）．4 1，197．8
消 費 者 物 価 上 昇 率　　　　 （％ ） 4，4 7．5 0．8 2．2 4．1 2．7 3．6
賃 金 上 昇 率 り　　　　　　 （％ ） n．a n．a 14．9 8．5 6．3 12．0 8．8
失 業 率　　　　　　　　　 （％ ） 2．6 7．0 6．3 4」 3．8 3．1 3．4
注1）新産業分類による製造葉の賃金上昇率
（出所）韓国統計庁「韓国統計年鑑」制3年版、その他。
並み上方修正した。具体的に見ると、中国は8．3％から8．8％へ、台湾は5．4％
から6．0％へ、シンガポールは5．6％から8．1％へ、香港は6．0％から7．5％へ
と修正している。その中にあって、韓国は5．2％から3．6％へと下方修正して
いる。韓国は正に逆方向に行っているのである。
この事実は、韓国経済の不振が国内の構造的要因から来ていることを端的
に示している。以下、簡単に要因別に見ていってみよう。
2）凍てつく消費
韓国経済不振の最大要因は、GDPの60％を占める消費が極めて不振であ
ることだ。昨年の民間消費増加率は－1．4％と、前年の7．9％から大きく落ち
込んだ。今年に入ってからの状況も同じである。民間消費増加率は第3四半
期に一0．8％を記録しているが、昨年の第2四半期以降6期連続マイナスで
ある。昨年二月筆者がソウルへ行った折の話であるが、市内で乗ったタクシ
ーの運転手は“今の状況はIMF危機の時よりも苦しい”と話していたが、
その時の状況がずっと続いていることを窺わせる。
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消費不振の原因としてよく指摘されるのが、信用カード未払い問題、いわ
ゆる信用不良者問題である。金大中政権時代、政府は不況打開策として消費
を盛り上げるため信用カード使用を大いに奨励し、それなりの効果を収めた。
しかし借金の返済不能者が急増し、社会問題化したため、政権末期には逆に
カード使用を制限した。その結果、かえって問題は深刻化した。
信用不良者とは「30万ウォン以上の借金を3ケ月以上返せないか、返せな
い借金が30万ウォン以下の件数が3件以上ある者」と定義されている。今年
の1月未現在その数は377万人（昨年の就業者数の17．0％に該当）に達し、
その負債総額は4（期兆ウォン以上（昨年のGDPの55．5％以上に相当）にも上
る。この信用不良者問題が消費を大きく冷えさせる要因になっている。
そのため政府は3月にバドバンク設立等を骨子とする「信用不良者総合対
策」を打ち出し、信用不良者の救済と数の削減を図った（注2）。しかし景
気が好転せず、信用不良者の新規増加もあって、信用不良者の数は10月末現
在365．7万人に止まっている。減ったとは言え、「総合対策で年内に70万人減
らす」と豪語していた政府（3月10日）の目標には程遠い数字である。
信用不良者問題は、日本の不良債権問題と似たような問題である。消費萎
縮を長期化させる大きな重石となっており、韓国経済に立ちはだかっている
（注3）。
3）設備投資の停滞
韓国経済不振のまた一つの要因は、設備投資の不振である。昨年の設備投
資増加率は－1．5％で、消費と同様極めて不振であった。一昨年が7．5％であ
ったので、大きな落ち込みと言わざるを得ない。昨年の製造業設備投資額は
IMF危機前の57％水準であったとの指摘もある。不振の原因は何処にある
のだろうか。
韓国はもともと経営環境が良くないところであった。それを象徴するのが
「四高一多」という言葉である。即ち、高賃金、高金利、高地価、高物流費
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そして多規制である。この言葉は鍋年代半ばから使われるようになっており、
金利を除けば事情は今も変わらない。そんな厳しい条件の中でも、韓国の経
営者は頑張ってきたのである。となると、「四高一多」を現在の投資不振の
原因にする訳には行かない。他所に原田があるということである。
先ず採りあげられるべき要因は、設備投資の海外漏出、特に対中投資の活
発化である。韓国企業の対中投資は近年極めて活発である。大韓貿易投資振
興公社（KOTRA）は、今年1～10月までの韓国の対中投資は58億67∝〉万ド
ル達し、年末までにはm僚ドルを突破するだろう、と発表した。KOTRAに
よると、対中投資額は昨年末までの累積額で196億ドルにも達している（注
4）。
対中投資の活発化は、韓国の10分の1と言われる賃金水準、活発な需要等
の魅力が原因であるが、韓回からの投資額の80％以上が製造業であることか
ら見て、韓国製造業の空洞化をもたらす可能性が強い。この点については、
後述する。
第二が、慮武鍍政権の経済政策に対する不信である。慮武威大統領は大統
領就任演説で「韓国を北東アジアの物流と金融の中心にする」と約束したが、
「成長より分配」を優先する政策基調を貫いている。そのため大企業に厳し
く、労働組合に甘く、非正規職勤労者（非社員）等の弱者救済に熱心といっ
たイメージを与えている。
この点で、前述のADBが韓国経済の不振と関連して、次のように指摘を
している点は興味深い。「韓国の改革政策の焦点が財閥の透明性強化、分配
構造の改善、社会安全網の強化等、社会経済的テーマに向いている。このよ
うな政策の一部は長期的に利益をもたらすかも知れないが、経済界に不安感
を与えている。…（韓国経済の復活のためには）政策に対する信蕨を再び確
立し、投資を取り戻すために経済効率性と生産性の改善に焦点を合わさなけ
ればいけない」（注5）。
このADBの指摘は、慮武鉱政権が推進している経済政策に経済不振の原
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因があることを示している。
さらに、慮武鍍政権の分配政策、労組重視の姿勢に止まらず、韓国の官僚
や企業の国粋主義が経済改革を遅らせ、韓国の「北東アジアハブ」になるこ
とを難しくさせているとの指摘もある（注6）。欧米系の投資ファンドの韓
国企業に対するM＆A攻勢が韓国人のナショナリズムを刺戟し、韓国側に過
剰とも言える反応を生んでいる現実がある。
この点については、若干の説明が必要であろう。韓国の株式市場における
外国人株主の存在は大きい。金大中政権はIMF危機を積極的な外資導入政
策で乗り切った結果、韓国株式市場の時価総額に占める外国人株主の比率は、
11月12日現在42．38％に達している。この数字はIMF危機直後である97年
末の13．7％と比べ3倍以上になっている。その結果、表2に見るように、三
星電子を初め韓国を代表する優良企業の外国人株主比率は軒並み高くなって
いる。そのため、企業側は投資ファンド等の動きに神経質になっている。経
済界が後述するように、出資総額制限制に強く反対して来たのもそれが一因
表2　時価総額上位10社の外国人株主比率
（単位：％）
1 三 星 電 子 54．36
2 ボ ス コ 70．17
3 S K テ レ コ ム 48．74
4 韓 国 電 力 30．23
5 国 民 銀 行 77．32
6 K T 48．98
7 現 代 自 動 車 弘 ．50
8 L G 電 子 40．51
9 S K ㈱ 61．35
10 エ ス オ イ ル 47．25
注）2∝通年11月26日現在の数字
（出所）『朝鮮日報』2∝睦年11月29日
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である。
4）不況の後遺症
不況と関連して、次の点が指摘される。第一は、雇用問題の深刻化である。
慮武鍍大統領は今年1月14日の年頭記者会見で「雇用創出を今年の最優先課
題とする」と表明していた。4月にある総選挙を念頭に置いた発言ではある
が、昨年12月の失業率が前月より0．2％高い3．6％へ上昇していたこと、不況
深化の中で国民の関心が雇用問題に集中していたからでもある。特に青年層
（15～29歳）の失業率が8．0％と、全失業者の半分近くを占めていることが
注目される。失業者の若年化を象徴するのが「45停（サオジョン）」や「二
太白」という言葉である。意味は「45才停年」であり、「20代の大半は白手
（浪人）」というもの。後者は新しいもので、新聞に登場したのは旧年12月
からであった。
なお、例年の失業率は9月に3．2％、10、11月に3．3％を記録、昨年末に比
べ失業率は若干低下している。しかしながら、大学生の就職問題は昨年より
は悪化している。韓国教育開発院の発表（8月13日）によると、今春の大卒
就職率は昨年より悪化し、四年制大学では弘．4％、短大では77．2％に低下し
ている。また労働市場の硬直化による非正規職勤労者（非社員）の増加も見
逃せない現象である。非正規職勤労者の数は増え続け、今年には5（氾万人を
突破している（注7）。
雇用問題と関連して注目されるのが、韓国でも“雇用なき成長”現象が顕
在化していることである。産業の雇用誘発力低下が原因として指摘できる。
韓国金融研修院の発表（糾年3月21日）によると、韓国の部門別就業誘発係
数（10億ウォン当たりの就業誘発着数）は大きく減少している。表3に見る
ように、1990年と2α氾年とを比較すると、特に製造業と輸出の減少率が大き
い。機械化、経済の成熟化、前述した設備投資の海外漏出が作用したものと
言える。
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表3　部門別就業誘発係数
1990年 1995年 2∝氾年 減 少 率 （％ ）
消 費 32．97 27．67 24．03 27．1
投 資 20．20 21．28 16．10 20．3
輸 出 31．94 22．32 15．66 50．9
製 造 業 19．60 6．47 66．9
サ ー ビス 8．83 6．97 21．0
注）10億ウォン当りの数
（出所）r朝鮮日報」2鴻4年3月22日（原資科は韓
国金融研修院が発表したもの）
第二に指摘したいことは、国際競争力の失墜である。スイスにある世界経
済フォーラム（WEF）は10月13日、2（X通年の国際競争力ランキングを発表
した。それによると、韓国は昨年の18位から一気に11位下がって29位にラン
クされた。この格下げは、韓国人にとって大きなショックであった。正に
“賞すれば鈍する’’からだ。
ちなみにランキングを見ると、1位はフィンランド、2位は米国、3位は
スウェーデンで、4位に台湾が入っている。他のアジア勢としては、6位に
シンガポール、9位に日本（昨年は11位）、21位に香港で、注目の中国は46
位、インドは55位であった。
WEFのランキングは、経済のみならず政治、社会等、200余項目にわたる
調査の結果に基づき算出されている。韓国の格下げについては、非効率的な
政治のあり方、敵対的な労使関係、政府の国家保安法廃止等への関心等、非
経済的要因が作用したものと言える。
3．対中経済関係の急進展
1）村中輸出・投資の急増
明るい話題の少ない韓国経済にとって、対中経済関係の急進展は好材料で
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表4　韓国の国別輸出入の推移
（単位：1伽万ドル，％）
1997 1998 1999 2∝氾 2（X〉1 2∝ 妃 2∝ 8
世
界
輸 出 136，1＆l 132，313 143，685 172，268 150，439 162，471 193，817
増 加 率 6．6 2．8 8．6 19．9 － 12．7 8．0 19．3
輸 入 144．616 93，282 119，752 160，481 141，098 152，126 178，827
増 加 率 － 3．8 － 35．5 28．4 34．0 － 12．1 7．8 17．6
収 支 8，452 39，031 23，933 11，787 9，：国 1 10，345 14，9鮒
米
国
輸 出 21，625 22，805 29．475 37，611 31，211 32，780 31，219
増 加 率 － 0．2 5．5 29．2 27．6 － 17．0 5．0 4，4
輸 入 30，122 20，403 24，922 29，242 22，376 23，（鵬 24，814
増 加 率 － 9．6 － 32．3 22．1 17．3 － 23．5 2，8 7．8
収 支 － 8．497 2，402 4，553 8，369 8，835 9，771 9，405
中
国
輸 出 13，572 11，944 13，685 18，455 18，190 23，751 35，110
増 加 率 19．3 － 12．0 14．6 31．9 － 1．4 30．6 47．8
輸 入 10，117 6，484 8，867 12，79g 13，303 17，4（期 21，餌）9
増 加 率 18．5 35．9 36．8 44．3 3，9 30．8 25．9
収 支 3，455 5，460 4，818 5，656 4，887 6，3封 13，201
日
本
輸 出 14，772 12，238 15，862 20，466 16，舗 15，143 17，276
増 加 率 6．3 － 17．1 29．6 29．0 19．4 － 8．3 14．1
輸 入 27牒 ）7 16，840 24．142 31，828 26．633 29，856 36，313
増 加 率 － 27．5 39，7 43，4 31．8 － 16．3 12．1 21．6
収 支 － 13，135 － 4，602 － 8，2親 ） － 11，362 － 10，127 － 14，713 － 19，037
もある。それを象徴するのが、対中貿易の急増である。表4は韓国の主要国
との貿易額の推移を見たものである。先ず輸出を見ると、対中輸出の急増が
目に付く。対中輸出増加率は02年に30．6％、旧年に47．8％を記録した。その
結果、対中輸出は全体輸出の牽引車的役割をした。02年と昭年の場合、全体
の輸出増加分に占める対中輸出増加分の比率は、46．2％と36．2％であった。
注目すべきことは、対中輸出額が03年に対米輸出額を凌駕するに至ったこ
とである。中国が第一の輸出国になったのである。輸出における主役の交代
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は、韓国にとって極めて重大な意味を持っていると言えよう。1948年の建国
以来、米国は韓国の輸出先として常に第一位を占めて来た。それは韓国の政
治、経済、外交、軍事のあり様の反映でもあったからだ。それが交代した訳
であるから、「輸出立回」韓国の政治、経済、外交、軍事のあり様が今後大
きく変化して行く可能性がある。
輸出に占める中国のシェアーを見ると、03年でまだ18．1％でしかない。現
在の中国経済の発展ぶりから見て、このシェアーは今後も増えて行くものと
見られる。韓国経済が中国経済の活力を利用できる余地は、まだまだ大きい
と言えよう。
対中輸出が急増する原因としては、第一に、中国の高度成長による旺盛な
輸入需要が挙げられよう。過去7年間（1997～2（氾3年）の年平均輸入増加率
を見ると、中賢は19．4％であったのに対し、米国は6．4％、日本は2．1％であ
った。第二に、中国に進出している子会社、韓国系企業への原材料、部品等
の供給が挙げられる。第三に、業績第一主義の韓国企業にとって、余り細か
いことを言わない中国は稼ぎやすい所でもある点だ。
他方、輸入においては、対中輸入増加率（1997～2∝椙年で年平均13．7％）
は対米輸入増加率（同、一3．2％）より大きい。現在のペースで見るなら、
対中輸入は早晩対米輸入を凌駕すると見られていたが、それが今年実現して
しまったのである。
なお対中輸入増加率は対中輸出増加率（同、17．2％）を下回っており、韓
国側の対中貿易黒字は急増している。韓国にとって、対中貿易は当分ドル箱
と言うしかない。
対中貿易と並んで目覚しいのが、対中投資の増加である。その規模や増加
の背景については既に紹介したのでここでは繰り返さないが、進出企業につ
いて簡単に触れておきたい。韓国輸出入銀行の統計では、中国に進出した韓
国企業数は03年末で6240社である。地域別分布を見ると、山東省が3153社で、
全体の弧5％を占め、次いで遼寧省が1447社で、同23．2％を占めている。第
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三位は天津市の幻2社で、同13．3％を占めている。これらの三地域で全体の
87．0％を占めている。これらの地域はすべて勅海湾（黄海）に面しており、
韓国から極めて近い距離にある。勅海経済圏、或いは黄海経済圏形成への可
能性は大きいと言えよう。
なお、この統計には上海市や吉林省等への進出企業数は含まれていない。
これらを含めれば、全体の数は1万社を超えるのではないかと見られている。
こういった状況は、韓国人の発想、認識に変化をもたらしている。「中国
を国内市場と統合された、また違う韓国市場」とか、「中国は外宮市場では
なく、韓国のまた違う内需市場」といった見方が出始めており、注目される
（注8）。こうした見方はまだ一部であろうが、今後急速に広まっていくも
のと見られる。
2）韓中接近がもたらす影
韓中経済接近は、貿易黒字等多大なプラス効果を韓国経済にもたらしてい
るが、必ずしもそれだけではない点に注意する必要がある。先ず指摘されね
ばならないことは、対中投資の活発化が韓国製造業の空洞化をもたらし、国
内で大量の雇用機会を失わせていることである。貿易協会北京支部の桂容敏
次長は、現在中国に進出している韓国企業の現地雇用効果は110～120万人に
達するものと推定している（注9）。対中投資は“雇用なき成長”の大きな
原因となっているのである。
さらに前述の温家宝中国首相発言が大きな“中国ショック”を韓国にもた
らしたことも、改めて見ておく必要があろう。ここに興味深い数字がある。
ゴールドマン・サックス社の報告書によると、中国の内需増加率が1％であ
る時、韓国の対中輸出増加率は2．7％で、台湾の2．5％、シンガポールの1．6％、
日本の1．4％を凌駕している（注10）。この事実は、韓国が周辺国の中で中国
経済と最も緊密な関係を持つようになっていることを示している。その結果、
温家宝発言で株価下落率や外国人投資資金の流出が最も大きかったのは、台
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湾ではなく韓国であった（注11）。
韓中経済接近で、もう一点注目すべき点がある。両国間の技術格差が急速
に縮小していることである。韓国が得意とする半導体、通信関連産業でも、
安穏としていられなくなっている。中国の追い上げを韓国は今後凌いでいけ
るのか、韓国が国民を食わせていける産業を新たに開発していけるのか。中
国市場の吸引力が大きいだけに、韓国企業、さらに韓国に突きつけられた課
題は大きい（注12）。
4．今後の展望
1）短期的見通し
今年（鋸年）の経済成長率については、どうであろうか。前述のように、
韓国銀行は7月8日の時点で5．2％という見通しを発表しているが、その後
色々な悪材料が出て来たため、5％台の成長は怪しくなっている。強気で鳴
る李悪事副総理兼財政経済部長官も11月19E、「今年の成長率を5％台で維
持する可能性は極めて希薄」と発言している。
来年はどうであろうか。来年の成長率について朴昇韓銀総裁は既に10月14
E＝こ「4％台に下落するだろう」との見通しを発表している。朴総裁の発言
は憲法裁判所の首都移転違憲判決や急激なウォン高がある前の発言である点
に注意すべきであろう。
「景気展望」を発表しなかったKD王は12月14日、「来年の経済成長率は
3％台の後半に止まろう。韓国版ニューディール政策で4、5兆ウォンを投
入しても効果は0．2％で、4％台に辛うじて達する程度」と発表した。
このような厳しい見通しが出る中で、政府は事態を技手傍観していた訳で
はなかった。政府は「短期的な景気浮揚策は採らない」との慮武鉱大統領の
発言にも拘らず、下半期に入ってからは次々と景気対策を打ち出している。
例えば、①5兆ウォンの財政支出拡大、②特別消費税の廃止、③所得税の減
税、④不動産市場の活性化等、月二つのペースで景気対策が打ち出されてき
－234－
（封）
ている。
また韓国銀行も、8月12日に続き11月11日にもコール金利を0．25％引き下
げ、3．5％にした。朴昇韓銀総裁は同日「消費、投資指標を見る限り、景気
沈滞は来年上半期まで続く見通しである。来年の第一四半期は今年よりも悪
くなる。物価安定も必要であるが、今は景気浮揚がもっと重要である」と語
っている。
韓国銀行は金利引下げに対しては従来「景気浮揚効果が小さく、物価や土
地投機を刺激する」と、否定的であった。大方の見方も韓銀の見方と同じで
あった。それにも拘らず韓銀が金利を二回も引き下げたのは、景気浮揚のみ
ならず、実は信用不良者問題の悪化防止も狙いとしてあったものと言える。
しかしながら、こういった政府、韓銀の努力にも拘らず、景気はますます
悪くなっているというのが、今年末の状況でもある。
政府当局が事態の深刻さを認識していることを示すエピソードを紹介して
おこう。季憲宰副稔理が秋夕（中秋の名月）連休直前の9月25日、異例なこ
とであるが「対国民書簡」を発表した。その中で李副総理は「暮らしが苦し
いと言う皆様の叱責はよく分かっています。来年の秋夕では今年が苦しかっ
たことを思い出話のように出来るようにします」（注13）と、国民に約束し
たのである。
また与党の国会議員も、「秋夕で選挙区に帰るのが怖い」と語るなど、慮
武鑑政権に対する国民の日が厳しくなっていることを窺わせる。
2）韓国版ニューディール政策の登場
底武鉱大統領は2001年の大統領選挙の折行政首都移転構想を発表していた。
この構想が7月以降本格的に推進され始めた。行政首都移転構想の狙いは、
表向き首都圏の交通・住宅の過密解消、国土の均衡発展であったが、移転先
と目される忠清道の票獲得作戦であったことは衆目の一致する所である。そ
れ故、慮武鑑政権の行政首都移転構想が具体的に動き出すや、国民の間に強
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い反発や批判が生じた。世論調査でも首都移転反対が半分以上を占めていた
のである。
それにも拘らず、底武鍍政権は行政首都移転計画を強行しようとした。不
況の打開策、即ち韓国版ニューディール政策であるとの理由も追加された。
しかし前述のように、憲法裁判所は10月21日、首都移転違憲判決を出し、首
都移転計画は一旦頓挫せざるを得なかった。
とは言え、不況が深刻化する中で、不況打開のための韓国版ニューディー
ル政策が新たに不可欠になっていたことも見逃せない。そのため政府は違憲
判決後、「10兆ウォン規模の景気浮揚策を12月に打ち出す」との考えを打ち
出した。10月末に想定された内容は、以下の通りである（注14）。
（9　公共投資の早期執行（財政資金以外に年金も活用）し、道路、橋梁、
学校等を建設
（塾l鵬年以降、大規模新都市建設事業を推進
③　仁川、釜山等に経済自由地域を建設
④　企業都市、及び複合レジャー団地の造成
なお、12月になっても、韓国版ニューディール政策は発表されなかった。
これはニューディール政策関連法案が国会の混乱のため審議未了になったか
らと見られる。
3）民心の離反
政府は前述のように下半期に入って各種の景気浮揚策を打ち出しているが、
景気はますます冷えている。慮武鉱政権に対する国民の目はますます厳しく
ならざるを得ない。韓国経済はどうしてこうなってしまったのだろうか。問
題は、単に消費、投資の不振に止まらない、深いところにあるようだ。
その意味で、政策当局者の発言が注目される。政策当局者は景気浮揚策を
打ち出し続けるにも拘らず景気が一向に良くならないという批判に対し、
「景気浮揚策の効果は、来年まで見ておく必要がある」と主張しつつも、「設
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備投資と消費が増えないのは未来に対する不安感のせいであって、政策失敗
のせいではない」と反論した。
開き直りとも受け取れる発言であるが、興味深い指摘でもある。政策当局
者がここまで主張するとなると、「韓国（経済）の問題は政策ではなく、政
治の失敗である」という主張が想起される（注15）。不況の原因は慮武鉱政
権自体にある、というのである。
それを象徴するような世論調査結果がある。朝鮮日報が8月9日に報道し
た「民心」と題する世論調査は、現在の韓国人の心象風景を示す興味深い内
容を示している。以下、質問と回答を列挙してみる。
（1）“貴方は幸福ですか”
「希望を持てずに生きている」69．2％
「希望を持って生きている」28．7％
（2）“希望をもてない理由”
「経済不況」36．2％
「政治不安」36．1％
（3）“政治が国民に希望を与えているが’
「与えていない」83．2％
（4）“その点について誰に最大の責任があるが’
「大統領」41．7％
「与党」21．5％
「野党」11．8％
「全ての政治家」10．0％
（5）“最近の経済状況”
「不満」88．3％
（6）“当面する社会問題で最も早く解決すべき問題は何か”
「経済成長」68．5％
（7）“機会があったら移民に行くが’
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「行く」35．5％（同じ質問に対し、95年は13．9％、01年は22．5％、03年
は31．2％）
民心の動向と言う点で、もう一つ興味深いエピソードを招介しておきたい。
ある青瓦台（大統領府）官僚の話である。民心が慮武鍍政権からすっかり離
れてしまっていることを、このエピソードは語っている。
“慮武鉱政権の初期、タクシーに乗って青瓦台（大統領府）に行ってくれ
と言うと、運転手からあれやこれやしてくれという激励を込めた注文が多か
った。しばらく経つと耳に障るような政府批判の話が増えた。しかし最近は、
音瓦台へ行ってくれと言っても、何の言葉もない。運転手が自分に特別な関
心を見せたり、神経を使うようなこともしない”（注16）。
4）政策転換が鍵
韓国経済の浮揚のためには、どうしたら良いのであろうか。言うまでもな
く、消費や投資を活性化させていくしかない。先ず投資活性化のためには、
①規制模和、②労働市場の流動化と労使関係の正常化、③次世代産業育成の
ための理工科系人材の育成等が必要、というのが衆目の一致するところであ
ろう。しかしこれらの課竜のいずれもが、慮武鉱政権の現在のスタンスでは
実現が難しい。
先ず規制硬和については、経済界が強く反対して来たにも拘らず、公正取
引法改正案が12月9Eの国会本会議を通過した。公正取引法改正案は慮武鉱
政権が財閥改革のE玉として推進して来たものである。ポイントは、出資総
額制限制の維持、財閥系金融機関の議決権の段階的縮小（30％から15％へ）、
公正取引委員会の口座追跡権復活、である。全経連は同日、「企業経営をす
る意欲を穀がないでくれと言う経済界の望みはとうとう無にされてしまっ
た」と深い失望感を表明すると共に、今後強まると予想される外国資本によ
る敵対的M＆Aに対する憂慮を表明した。
第二に、労働市場の流動化と労使関係の正常化であるが、労働組合を支持
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基盤にしている盈武鉱政権ではおおきな改善は望みにくい。但し、11月にあ
った全公労（全国公務員労働組合）のストに対しては、批判的な世論を背景
に政府は厳しい対応策を採っている。要は違法ストを容赦しないという姿勢
を採れるかどうかであろう。
第三に、理工科系人材の育成であるが、韓国でも日本と同様若者の埋工科
系離れが著しい。さらに韓国版日教組である全教組が学力平準化路線を強力
に推進しており、慮武鍍政権もそれに同調する動きをとっている。そのため
学生の学力低下は、既に大きな社会現象となっており、早急な対応が望まれ
ている。虚武鑑大統領は就任式の演説で「科学立国の構築」を謳っており、
問題の所在は分かっているはずである。
消費の活性化であるが、前述の世論調査結果で見るように、民心は慮武鍍
政権を離れており、将来に対する不安が強い。そういう状況では、景気浮揚
のためいくら金をつぎ込んでも‘‘ざるに水”であるだけでなく、財政破綻を
もたらすしかないようだ。
韓国版ニューディール政策の効果はどうであろうか。まだ計画の全容が明
らかでないので論ずることは出来ないが、前述のKDI分析では4～5兆
ウォンを投入しても0．2％の成長率の上乗せしか見込まれていない。余り効
果が期待できないということである。
以上を考えてくると、韓国経済の復活のためにはまず慮武銘政権の「分配
より成長」を重視する政策への転換を表明し、民心が望んでいることをやっ
て行くしかない。民心が何を望んでいるかは、前述の世論調査ではっきりし
ている。
なお、韓国版ニューディール政策として南北の統一が考えられる。現在の
韓国の人口は鵡㈱万人で、単一市場とすると必ずしも大きくはない。しかし
北朝鮮の22（泊万人を合わせると7000万人の市場となる。金正日政権の寿命は
尽きており、韓国主導による南北統一の可能性は強まっている。南北統一は
韓国経済にとって起死回生の絶好の機会でもある。慮武鍍政権は金大中政権
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以来の“吸収統一はしない”路線を踏襲しているが、これを改めるべきであ
ろう。この点については、稿を改めて検討する必要があろう。
＜注＞
1．IMF危機とは、韓国経済が1997年後半から直面した、通貨金融危機を
言う。このとき韓国はIMF等から巨額の緊急資金支援を受け入れた。そ
の対価として韓国は企業構造改革等を推進せざるを得なくなり、経済は多
大な混乱に見舞われた。拙稿「IMF危機後の韓国経済（上）、（下）」、亜
細亜大学『アジア研究所所報」第1∝）号（2∝沿年11月7日）、第101号（01
年2月9日）参照。
2．バドパンクとは、2個所以上の金融機関に5000万ウォン（日本円で500
万円）未満の借金を抱えた信用不良者を対象に、先ず借金の3％を返せば
パドバンクに加入が認められ、ブラックリストから外される。最長八年に
わたって年利6％の低利で借金を返却していけば良い。
3．『朝鮮日報」2脱年11月15日によると、可処分所得中の利子支払い比率
は日本が5．0％であるのに対し、韓国はその倍以上の10．6％になる。また
信用不良者が1（氾万人追加発生すると、消費が2．7％減少する、という。
4．r朝鮮日報』2∝旭年12月15日。
5．r朝鮮日報』2α通年9月23日。
6．英Fフィナンシャル・タイムズ』の2∝睦年11月30日の社説。F朝鮮日報j
（池年12月1日転載。
7．労働部の発表（2∝略年12月15日）によると、01年に360万人であった非
正規職勤労者数は、02年に380万人（前年比5．6％増）、03年に460万人（同
21．1％増）、鵬年に洪0万人（同17．4％増）と増え続けている。
8．「今やKOmA経営（上）」、『朝鮮日報』20餉年12月10日。
9．r朝鮮日報J2㈲4年8月26日。甚次長の推定によると、ヨーロッパ、ベ
トナム、インドネシア等の東南アジアを含めれば、韓国企業の現地人雇用
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創出効果は約150万人に達する。
10．F朝鮮日報』2∝賂年5月7E】。
11．拙稿「“中国ショック”で揺れる経済」、r現代コリアj似年7・8月号。
12．Fビジネス・ウイークj誌は2脱年3月19日、「韓国の中国に対する依存
度がさらに慄化するにも拘らず、競争優位で足踏み状態であれば（韓国は
中国の）衛星国に転落するだろう」と報道した。F朝鮮日報j2α）4年3月
20日。
13．r朝鮮日報j2α通年9月26日。
14．F朝鮮日報j20似年10月26日。
15，楊相勲朝鮮日報政治部長コラム「原因は“慮武鉱現象”である」、r朝鮮
日報j2004年9月1日。
16．姜孝祥コラム「家庭の主婦とタクシーの運転手」、『朝鮮日報j2α池年10
月21日。
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